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＜マーケット・レター＞ 

2013年12月6日 

ブラジル中銀は新為替介入プログラムを継続へ 

 12月5日のブラジル為替市場では、ブラジル中銀総裁

が8月23日より実施している新為替介入プログラムを

2014年も継続する方針を示したことを好感し、レアル相場

は対米ドル・対円ともに上昇に転じました。 

 ブラジル中銀のトンビニ総裁は12月5日の講演の中で、

新為替介入プログラムを2014年も一部修正しながら継続

する方針を示しました。同プログラムは、為替介入の透明

性を高めるために、毎営業日一定額の米ドル売り介入を

行うもので、当初の期限は2013年末までとされていました。 

 8月以降のレアル相場は、レアル安基調が強まる度に、

ブラジル中銀が為替介入強化などの政策対応でレアル安

定化を図ってきました。今回の局面でも、米国景気の回復

期待を背景にした米ドル高基調の強まりや、ブラジルの7-

9月期GDPの予想以上の悪化などを受けて、レアル安が

加速する中での為替介入政策の継続が公表されました。 
（出所）ブルームバーグ 
（期間）2013年6月3日～2013年12月6日 

 ブラジル中銀総裁は、8月23日より実施中の為替介入プログラムを2014年も継続する方針を示す。 

 ブラジル中銀は、8月以降、レアル安基調が強まる度に、為替介入強化によってレアル相場の安定化を図ってきた。 

 ブラジルの生産活動は8月以降、回復傾向。ブラジル景気の回復もレアル相場の安定に寄与すると期待。 

図1：2013年6月以降のレアル相場 

図2：ブラジルの鉱工業生産指数（季節調整済） 

（出所）ブラジル地理統計院 
（期間）2011年1月～2013年10月 

ブラジル中銀の介入継続方針受けてレアル相場反発 
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ブラジル中銀総裁
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の繰越実施

ブラジルの生産活動は8月以降は回復傾向 

 ブラジルの2013年7-9月期実質GDPの前期比でのマイ

ナス成長により、一時的に景気下振れリスクへの懸念が

高まりましたが、月次統計からはむしろ8月以降は生産活

動が回復傾向にあることが確認されています。 

 2013年10月の鉱工業生産は前月比+0.6％と市場予

想（+0.1％）を大きく上回り、3ヵ月連続での生産増となりま

した。ブラジルの生産活動のサイクルは、中期的にみても

2012年4-6月期を底にした回復基調が依然維持されて

いると考えられます。 

 10月の生産回復を受けて、10-12月期の実質GDPは前

期比でプラス成長に転換することが見込まれます。こうし

たブラジル経済のファンダメンタルズの回復も、レアル相

場の安定化に寄与すると期待されます。 
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⇒2013年12月4日付「ブラジルの7-9月期GDPとレアル相場の動向」参照 
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